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Kointegran analùza funkc




PÞi modelovn vcerozmrnùch ekonomickùch asovùch Þad je nutn mezi
Þadami rozliäovat krtkodob a dlouhodob vztahy. Krtkodob vztahy mezi
asovùmi Þadami existuj pouze v relativn krtkm obdob a po ase miz.
Naproti tomu dlouhodob vztahy trvaj dlouhodob a s postupujcm asem
nemiz. Dlouhodob vztahy pak pÞmo souvisej s problematikou nastolen
a udrìen rovnovìnho stavu (ekvilibria), coì chpeme jako stav, k nmuì
je systm neustle pÞitahovn. HospodÞsk politika se svùmi kroky sice
snaì o nastolen rovnovìnho stavu, vtäinou väak dosaìen tohoto stavu
trv jen krtce a hospodÞskopolitick zpoìdn vyvolaj ãpÞestÞelenÒ to-
hoto stavu (systm tak rovnovìnùmi stavy pouze ãprochzÒ). Navc kaìdù
ekonomickù systm je neustle vystaven äokóm, kter tak vedou k vybo-
en ze stavu rovnovhy. Ekonomickù systm je pak v rovnovìnm stavu
vìdy pouze doasn. Nicmn móìe bùt ve stavu, kterù k rovnovìnmu
stavu v ase konverguje.
PÞi analùze vztahó ekonomickùch asovùch Þad vtäinou vychzme z tes-
tovn hypotzy, kter vyplùv z teoretickho modelu. Pokud odklon smru
vùvoje asovùch Þad od teoretickho modelu je pouze krtkodobù, asem se
vytrc a existuje mez, za kterou jt nemóìe, jsou asov Þady v rovnovì-
nm stavu. Ekonometrick vyjdÞen tohoto stavu se nazùv kointegrace
asovùch Þad. Jestliìe zde tato mez nen, potom nelze Þci, ìe asov Þady
jsou v rovnovìnm stavu, tedy asov Þady kointegrovny nejsou. V naä
empirick verifikaci modeló ns budou zajmat pouze asov Þady kointe-
grovan, protoìe pouze u nich lze analyzovat charakter vzjemn zvislosti.
Nekointegrovan asov Þady neobsahuj ìdnù spolenù prvek ajejich zkou-
mn je bezpÞedmtn, neboé se dlouhodob vyvjej nezvisle na sob. Po-
drobnji se s analùzou kointegrace asovùch Þad lze seznmit v (Granger Ð
Newbold, 1970), (Box Ð Jenkins, 1970), (Hamilton, 1994), (Arlt, 1997).
V (Tomäk, 2001) prezentovan analùza dovozn a vùvozn funkce byla
provedena metodou regresn analùzy diferencovanùch (stacionarizovanùch)
asovùch Þad. Takto proveden regresn analùza sice umoìnila zkoumat z-
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lnek vznikl v rmci projektu GAR 402/99/0501. Navazuje na pÞspvek (Tomäk, 2001).vislosti vysvtlovanùch promnnùch na zvolenùch vysvtlujcch faktorech,
ale neumoìnila zkoumat dlouhodob vlastnosti danùch asovùch Þad. K to-
muto vùzkumu je nutn pouìt kointegran analùzu modeló a modely Er-
ror Correction; vùsledky z tohoto vùzkumu jsou prezentovny v tto stati.
2. Testy jednotkovho koÞene
PÞed zahjenm ekonometrick analùzy jsme zkoumali pÞtomnost jednot-
kovho koÞene ve väech asovùch Þadch nmi jiì dÞve testovanùch modeló
dovozn a vùvozn funkce. Nejpouìvanjäm testem pÞtomnosti jednotko-
vho koÞene v asovùch Þadch je Dickeyho-Fulleróv test (resp. rozäÞenù
Dickeyho-Fulleróv test). RozäÞenù Dickeyho-Fulleróv test (ADF-test) je za-
loìen na regresn analùze prvn diference asov Þady v zvislosti na zpoì-
dnùch hodnotch rovn asov Þady, zpoìdnùch diferencch asov Þady,
konstant a trendu asov Þady. PÞkladem móìe bùt model se dvma zpoì-
dnùmi diferencemi:
Dyt = g1yt-1 + g2Dyt-1 + g3Dyt-2 + g4 + g5t
Vùsledky ADF-testu jsou zaloìeny na hodnot t-statistiky regresnho ko-
eficientu u regresoru zpoìdn rovËov Þady. ADF-testy testuj nulovou
hypotzu pÞtomnosti jednotkovho koÞene, tj. nestacionarity asov Þady,
ve vztahu:
yt = m + ryt-1 + «t
Vùsledky testó stacionarity dovozn1 a vùvozn funkce2 podle upravenho
Dickeyho-Fullerova testu shrnuj tabulky 1 a 2. Pro naäe potÞeby by mly
bùt väechny asov Þady integrovny stupnm jedna.
Vùsledkem testó hypotzy pÞtomnosti jednotkovho koÞene u analùz do-
voznch a vùvoznch funkc I a II je zjiätn, ìe väechny asov Þady s vù-
jimkou mry nezamstnanosti jsou skuten integrovny stupnm jedna,
a jsou tedy stacionrn v prvnch diferencch. Mra nezamstnanosti je in-
tegrovna stupnm dva. asov Þady prómyslov vùroba v SRN a poet pra-
covnch dnó jsou podle ADF-testu integrovny jiì stupnm nula.
V dalä sti analùzy pÞedpokldme, ìe väechny Þady maj charakter I(1)
Ð asovou Þadu mry nezamstnanosti pro zjednoduäen z analùzy vùvozn
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1 V dovozn funkci I uvaìujeme nsledujc vysvtlujc promnn: hrubù domc produkt, pomr
indexu spotÞebitelskùch cen a indexu cen dovozu, relnou penìn zsobu deflovanou CPI, pÞliv
pÞmùch zahraninch investic a poet pracovnch dnó. Dummy promnn, kter v regresn ana-
lùze dovozn i vùvozn funkce zastupovaly kurzovù äok v podob rozäÞen fluktuanho psma
kurzu koruny v noru 1996 a mnovou krizi v kvtnu 1997, nebudeme pÞi kointegran analùze
dovozu a vùvozu uvaìovat. U dovozn funkce II bereme v vahu pouze promnn hrubù domc
produkt, pomr indexu cen prómyslovùch vùrobcó a indexu cen dovozu a reln penìn zsoba
deflovan PPI.
2 Ve vùvozn funkci I uvaìujeme nsledujc vysvtlujc promnn: hrubù domc produkt v SRN,
pomr indexu spotÞebitelskùch cen v SRN a indexu vùvoznch cen, mnovù kurz, nerovnovha
na domcm penìnm trhu, vùvoj nezamstnanosti a poet pracovnch dnó. U vùvozn funkce II
bereme v vahu pouze prómyslovou vùrobu v SRN, pomr indexu cen prómyslovùch vùrobcó
v SRN a indexu cen vùvozu a mnovù kurz.funkce vyloume Ð, a móìeme pak postupovat kointegran analùzou, kter
umoìËuje zachytit dlouhodob vztahy i krtkodobou dynamiku promn-
nùch.
3. Kointegrananalùza,modelErrorCorrectionatestykointegrace
Engleova-Grangerova metoda (Engle Ð Granger, 1987) pÞedstavuje nej-
jednoduää zpósob kointegran analùzy. Tato analùza spov ve dvou-
stupËovm odhadu parametró modeló obsahujcch kointegrovan pro-
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TABULKA 1 Testy jednotkového kořene časových řad dovozní funkce I a II
proměnná úroveň první diference
formát t-statistika formát t-statistika
dovozní funkce I
IMP C, T, 3 -0,7772 C, 2 -6,6954 Z1
HDP C, T, 3 -1,6279 C, 2 -6,8757 Z1
CPI/Pimport C, T, 5 -2,7754 C, 2 -7,8379 Z1
M2/CPI C, T, 3 -1,5438 C, 3 -3,4899 Z5
FDI C, T, 4 -2,2812 C, 2 -6,5967 Z1
DNY C, 2 -4,6213 Z1 C, 1 -17,3983 Z1
dovozní funkce II
PPI/Pimport C, T, 2 -2,7937 C, 2 -6,0577 Z1
M2/PPI C, T, 2 -1,3509 C, 3 -3,1278 Z5
poznámky: – Výsledky testu stacionarity pro veličiny IMP a HDP u dovozní funkce II jsou stejné jako u dovozní funk-
ce I; proto je v tabulce uvádíme jen jednou u funkce I.
– C – konstanta, T – trend, číslo – počet zpoždění, Z1 – jednotkový kořen zamítnut na hladině 1 %, Z5 – jed-
notkový kořen zamítnut na hladině 5 %; volba o zamítnutí nulové hypotézy přítomnosti jednotkového ko-
řene provedena na základě MacKinnonových kritických hodnot.
TABULKA 2 Testy jednotkového kořene časových řad vývozní funkce I a II
proměnná úroveň první diference
formát t-statistika formát t-statistika
vývozní funkce I
EXP C, T, 2 -1,9692 C, 2 -4,8387 Z1
HDPSRN C, T, 3 -1,0084 C, 2 -6,9678 Z1
CPISRN/Pexport C, T, 2 -2,3483 C, 2 -6,9855 Z1
ER C, T, 1 -2,4481 C, 2 -4,8503 Z1
M2/CPI – k*Y C, 3 -1,8660 C, 2 -5,3255 Z1
NEZ C, T, 2 0,4950 C, 2 -1,2367a
DNY C, 2 -4,6213 Z1 C, 1 -17,3983 Z1
vývozní funkce II
PrůmSRN C, T, 2 -4,7477 Z1 C, 2 -9,0732 Z1
PPISRN/Pexportz C, T, 3 -2,1450 C, 3 -5,1730 Z1
vysvětlivky: a Jednotkový kořen zamítnut až ve druhé diferenci časové řady (formát řady druhé diference: C, 2); za-
mítnutí provedeno na 1% hladině významnosti.
poznámky: – Výsledky testu stacionarity pro veličiny EXP a ER u vývozní funkce II jsou stejné jako u vývozní funk-
ce I; proto je v tabulce uvádíme jen jednou u funkce I.
– C – konstanta, T – trend, číslo – počet zpoždění, Z1 – jednotkový kořen zamítnut na hladině 1 %; volba
o zamítnutí nulové hypotézy přítomnosti jednotkového kořene provedena na základě MacKinnonových
kritických hodnot.mnn. Vprvnm stupni se odhadne kointegran vektor ave druhm stupni
jsou rezidua statick regrese z prvnho stupn pouìita v modelu Error Cor-
rection (EC-model). EC-model se móìe stt zkladem pro zjiätn, zda a-
sov Þady jsou kointegrovan. Kdyby Þady kointegrovan nebyly, potom by
parametr u lenu EC (rezidu statick regrese) byl nulovù; kdyby Þady ko-
integrovan byly, byl by tento parametr zpornù.
Dalä metodou kointegran analùzy je Johansenova metoda (Johansen,
1991). Vùhodou Johansenova pÞstupu proti Engleov-Grangerov metod
je to, ìe krom testu kointegrace umoìËuje tak explicitn Þeäit potenci-
ln existenci vce kointegranch vektoró. Johansenova metoda je zalo-
ìena na autoregresnm vektoru (Vector Autoregression VAR), coì umoìËuje
ignorovat otzku endogennosti promnnùch pÞi testovn dlouhodobho
vztahu.3
Prvnm krokem v Johansenov metod je stanoven potu zpoìdn v au-
toregresnm vektoru, pÞiemì vzhledem k riziku nadmrn parametrizace
je vhodn volit pomrn nzkù Þd VAR-modelu (tato volba probh na z-
klad dvou kritri Ð Schwarz Bayesian Criterion (SBC) a Akaike Info Cri-
terion (AIC)). Dle je nutn zvolit formu autoregresnho vektoru. Vtäinou
se vol forma zahrnujc konstantu bez trendu (restricted intercept, no
trends), i kdyì jednotliv promnn sice maj trend, ale pohybuj se spolen
a nen logick pÞedpokldat, ìe by v kointegranm vztahu trend vznikal.
Nakonec je nutn kointegran vektor normalizovat.
Vzhledem k vùäe uvedenùm vùhodm Johansenovy metody kointegran
analùzy jsme se rozhodli s n pracovat i v naäem vùzkumu dovozn a vù-
vozn funkce.
3.1 Kointegran analùza dovozu4
3.1.1 Rovnice dovozn funkce I
IMP = b0 + b1HDP + b2(CPI/Pimport) + b3(M2/CPI) + b4FDI + b5DNY
Prvnm krokem bylo uren potu zpoìdn ve VAR-modelu. Jak jiì bylo
uvedeno, vzhledem k riziku nadmrn parametrizace je vhodn volit po-
mrn nzkù Þd VAR-modelu. AIC- a SBC-kritria nm nakonec doporu-
ila zvolit zpoìdn s periodou 2 a 3. Pro potvrzen sprvnosti specifikace
VAR-modelu jsme jeät otestovali sriovou korelaci, normalitu a hetero-
skedasticitu; vùsledky zde väak z dóvodu rozsahu stati neuvdme. Zvolen
forma kointegranho vektoru zahrnovala konstantu bez trendu. V zvru
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3 V Engleov-Grangerov metod se uvaìuj jen jednorovnicov modely, tj. pÞedpokld se, ìe
jedna nebo vce asovùch Þad m exogenn charakter. V mnoha praktickùch situacch väak ne-
vme, kter z Þad je exogenn a kter endogenn; proto s jednorovnicovùmi modely nelze vysta-
it. Potom je vhodn vychzet z modelu VAR; v jeho rmci lze konstruovat EC-modely. Tento po-
stup tak do jist mry Þeä problm simultanity.
4 Jeden z oponentó autorovi navrhl k zvìen, zda je opodstatnn do dlouhodobùch kointegra-
nch rovnic zaÞazovat penìn zsobu, kdyì jej vùznam spov v zastupovn krtkodob ne-
rovnovhy na penìnm trhu. Autor se väak domnv, ìe tento vùzkum se pokouä nejen kvanti-
fikovat dlouhodob vlivy pósobc na zahranin obchod esk republiky, ale pokouä se iodpovdt
na otzku platnosti keynesinskùch amonetrnch vyrovnvacch procesó platebn bilance vdlou-
hm obdob; a zde vysvtlujc promnn penìn zsoba hraje klovou a nezastupitelnou lohu.jsme kointegran vektor normalizovali, mì jsme zskali kointegran rov-
nici celkovho dovozu do esk republiky v letech 1993Ð1998.
Kointegran rovnice dovozn funkce I (v zvorkch jsou uvedeny t-sta-
tistiky):
IMP = -3,12 + 0,24HDP + 2,32(CPI/Pimport) + 1,06(M2/CPI) + 0,00FDI Ð 0,46DNY
(1,00) (3,45) (2,02) (0,08) (-6,37)
R2 = 0,798, upraven R2 = 0,738
Testy reziduló (Breuschóv-Godfreyóv LM-test autokorelace a Arch LM-
-test) udvaj nzk hodnoty F-statistiky, a tudì vysok P-hodnoty odmtaj
hypotzu existence autokorelace a heteroskedasticity.
U koeficientó hlavnch zkoumanùch promnnùch (dóchodu, pomru rós-
tu domcch a dovoznch cen a reln penìn zsoby) vyäla znamnka vy-
jadÞujc zvislosti vysvtlovan promnn na vysvtlujcch veliinch
v souladu s pÞedpoklady ekonomick teorie Ð k róstu dovozu vede zvùäen
domcch cen v pomru k róstu cen dovozu, róst dóchodu a zvùäen reln
penìn zsoby. Sprvn znamnko vyälo i u zvislosti dovozu na pÞlivu
pÞmùch zahraninch investic (FDI) Ð se zvyäujcm se pÞlivem FDI do-
chz k róstu dovozu, ale tato zvislost je velmi slab.5 Naopak v odhadu
modelu vyäla äpatn znamnka u zvislosti dovozu na potu pracovnch
dnó.
Kointegran analùza ukzala, ìe v dlouhm obdob m na vùvoj dovozu
nejvtä vliv pÞedeväm vùvoj pomru domcch a dovoznch cen (pÞiemì
cena dovozu obsahuje i informace o zmn kurzu, ponvadì kurz nebyl do
analùzy dovozn funkce samostatn zaÞazen). Analùza zroveË prokzala,
ìe reln penìn zsoba pomrn siln determinuje vùvoj dovozu i v dlou-
hm obdob, coì potvrzuje dlouhodobou platnost monetrnho pÞstupu
k procesu vyrovnn vùkonov bilance. ZroveË se prokzalo, ìe v pÞpad
neakomodativn (nezohledËujc ekonomickù vùvoj) mnov politiky pósob
parametr dóchodu pouze ve vùäi 0,24 (tj. pÞi jednotkovm zvùäen dóchodu
dojde pÞi neakomodativn mnov politice v dlouhm obdob ke zvùäen do-
vozu pouze o 0,24).
Kointegrace byla potvrzena i Johansenovùm testem jak na hladin vù-
znamnosti 5 %, tak na hladin vùznamnosti 1 %.
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5 Pro lepä vystiìen vztahu mezi dovozem a pÞmùmi zahraninmi investicemi by bylo vhodn
testovat zvislost vùvoje dovozu pouze na pÞmùch zahraninch investicch plynoucch do pró-
myslu. V tomto pÞpad by se patrn potvrdila mnohem silnjä kladn zvislost dovozu na FDI.
TABULKA 3 t-statistiky koeficientů modelu Error Correction dovozní funkce I
proměnná konstanta DHDP-2 DHDP-3 D(CPI/Pimport)-2 D(CPI/Pimport)-3 D(M2/CPI)-2 D(M2/CPI)-3
t-statistika -0,04 -1,22 1,64 -1,81 0,39 -0,26 3,36
proměnná DFDI-2 DFDI-3 DDNY-2 DDNY-3 DIMP-2 DIMP-3 ECM
t-statistika -0,30 -0,53 2,00 1,91 -0,61 2,23 -6,33Kointegran rovnici doplËuje rovnice korekce odchylek (Error Correction
Model Ð ECM).
DIMP = -0,0005 Ð 0,64DHDP-2 + 0,95DHDP-3 Ð 2,43D(CPI/Pimport)-2 + 
+ 0,43D(CPI/Pimport)-3 Ð 0,31D(M2/CPI)-2 + 3,83D(M2/CPI)-3 Ð 
Ð 0,003DFDI-2 Ð 0,004DFDI-3 + 0,31DDNY-2 + 0,29DDNY-3 Ð 
Ð 0,09DIMP-2 + 0,29DIMP-3 Ð 1,03ECM
3.1.2 Rovnice dovozn funkce II
IMP = b0 + b1 HDP + b2 (PPI/Pimport) + b3 (M2/PPI)
Prvnm krokem kointegran analùzy bylo opt uren potu zpoìdn ve
VAR-modelu. AIC- a SBC-kritria naznaovala zvolit zpoìdn s periodou 3
a 4. Zvolen forma kointegranho vektoru zahrnovala konstantu bez
trendu. V zvru jsme kointegran vektor normalizovali, mì jsme zskali
kointegran rovnici celkovho dovozu do R v letech 1993Ð1998.
Kointegran rovnice dovozn funkce II (v zvorkch jsou uvedeny t-sta-
tistiky):
IMP = -3,85 + 0,06HDP + 2,07(PPI/Pimport) + 0,67(M2/PPI)
(0,26) (2,40) (1,14)
R2 = 0,902, upraven R2 = 0,886.
Testy reziduló (Breuschóv-Godfreyóv LM-test autokorelace a Arch LM-
-test) udvaj nzk hodnoty F-statistiky, a tudì vysok P-hodnoty opt od-
mtaj hypotzu existence autokorelace a heteroskedasticity.
Hlavn zkouman koeficienty (dóchod, pomr róstu domcch a dovoz-
nch cen a reln penìn zsoba) opt maj sprvn znamnka Ð k róstu
dovozu vede zvùäen domcch cen v pomru k róstu cen dovozu, róst dó-
chodu a zvùäen reln penìn zsoby. Kointegran analùza dovozn funk-
ce II potvrdila zvry z analùzy dovozn funkce I: v dlouhm obdob m na
vùvoj dovozu nejvtä vliv pÞedeväm vùvoj pomru domcch a dovoznch
cen, vetn kurzovùch zmn. Dle ob dv proveden analùzy ukzaly, ìe
v dlouhm obdob je dovoz v R relativn slab determinovn vùvojem do-
mcho dóchodu.
Kointegrace byla potvrzena i Johansenovùm testem jak na hladin vù-
znamnosti 5 %, tak na hladin vùznamnosti 1 %.
Kointegran rovnici doplËuje rovnice korekce odchylek (Error Correction
Model Ð ECM).
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TABULKA 4 t-statistiky koeficientů modelu Error Correction dovozní funkce II
proměnná konstanta DHDP-3 DHDP-4 D(PPI/Pimport)-3 D(PPI/Pimport)-4
t-statistika -0,09 3,38 1,08 0,61 -0,61
proměnná D(M2/PPI)-3 D(M2/PPI)-4 DIMP-3 DIMP-4 ECM
t-statistika 2,40 0,39 6,47 3,97 -13,2423 Finance a vr, 51, 2001, . 7Ð8
TABULKA 5 Kointegrační koeficienty a ECM-koeficient dovozní funkce II sdružených komodit-
ních skupin SITC
skupina forma HDP PPI/Pimport M2/PPI ECM koeficient
dovozu VAR determinace
celkem IMP C, T, 3-4 0,06 2,07 0,67 -1,47 0,902
SITC_0148 C, T, 3-6 -0,51 1,38 1,35 -1,51 0,940
SITC_2356 C, T, 3-6 0,76 1,19 1,04 -1,54 0,901
SITC 7 C, T, 5-6 -0,30 0,44 1,37 -1,72 0,867
DIMP = -0,0007 + 1,20DHDP-3 + 0,41DHDP-4 + 0,80D(PPI/Pimport)-3 Ð
Ð 0,85D(PPI/Pimport)-4 + 2,03D(M2/PPI)-3 + 0,32D(M2/PPI)-4 + 
+ 0,39DIMP-3 + 0,26DIMP-4 Ð 1,47ECM
V tabulce 5 jsou uvedeny koeficienty vysvtlujcch promnnùch kointe-
gran rovnice dovozn funkce II a koeficient ECM-lenu analùzy dovozu
sdruìenùch komoditnch skupin SITC_0148 a SITC_2356 a komoditn sku-
piny SITC 7.
Kointegran analùza funkce dovozu do R prokzala existenci dlouho-
dob zvislosti dovozu na hrubm domcm produktu, vùvoji pomru do-
mcch a dovoznch cen a reln penìn zsob (koeficient determinace se
nachzel v intervalu 86Ð94 %). Nejvtä zvislost dovozu byla prokzna
na cenovm vùvoji (kterù v sob zahrnuje i vùvoj mnovho kurzu) a vùvoji
reln penìn zsoby.
Vùsledky kointegran analùzy dovozu v zvislosti na vùvoji dóchodu na-
znauj nsledujc zajmav zvry: dlouhodob je celkovù dovoz jen slab
zvislù na vùvoji dóchodu (koeficient 0,06), aväak dovoz sdruìen komoditn
skupiny SITC_2356 je v dlouhm obdob kladn korelovn s vùvojem dó-
chodu a naopak sdruìen komoditn skupina SITC_0148 a skupina SITC 7
jsou zporn korelovny s vùvojem dóchodu (viz tabulka 5). Tyto vùsledky
tak naznauj, ìe róst dóchodu bude vdlouhm obdob ssebou thnout iróst
dovozu surovin, paliv, materiló a polotovaró (SITC_2356) a naopak sou-
asnù dovoz pÞispje ke zmn struktury domc nabdky, coì se projev po-
klesem dovozu skupiny strojó a pÞepravnho zaÞzen (SITC 7) a dovozu
osobn spotÞeby (SITC_0148).
Je vhodn si podrobnji väimnout jeät vùäe koeficientó zvislosti dovozu
skupiny strojó a pÞepravnch zaÞzen (SITC 7). Dovoz tto skupiny je cit-
livjä na vùvoj penìnho trhu, resp. celkov domc poptvky, v podmn-
kch akomodativn penìn nabdky neì na vùvoj domcch a dovoznch cen
(vetn kurzovùch zmn). Podobn vùsledky bylo moìn pozorovat i u re-
gresn analùzy dovozu skupiny SITC 7; to vede k zvru, ìe dovoz skupiny
stojó a pÞepravnch zaÞzen je ovlivnn jinùmi neì cenovùmi faktory.
Jiì dÞve proveden regresn analùza potvrzovala statisticky vùznamnù
koeficient u zvislosti dovozu na vùvoji reln penìn zsoby. Kointegran
analùza navc potvrdila existenci dlouhodob zvislosti dovozu na reln
penìn zsob, tj. na situaci penìnho trhu. Tyto vùsledky pak vedou k z-
vru, ìe v pÞpad analùzy dovozn funkce jiì nevystame se standardnmi
keynesinskùmi modely operujcmi pouze s vysvtlujcmi promnnùmi dó-
chod, cenovù a kurzovù vùvoj, ale je nutn pÞihlìet i k monetrnmu pojetplatebn bilance a pokusit se vysvtlit vùvoj dovozu v zvislosti na situaci
penìnho trhu.
Koeficient u EC-lenu vìdy dosahoval v absolutnm vyjdÞen hodnoty ko-
lem 1,5, coì naznauje, ìe u funkce dovozu sice dochz k pÞestÞelovn
z jedn nerovnovhy do opanho smru, ale zroveË tm i k oscilaci kolem
rovnovìn rovn se sniìujc se amplitudou.
3.2 Kointegran analùza vùvozu
Zkladn rovnice vùvozn funkce, ze kter jsme pÞi odhadu kointegran
analùzy vùvozu vychzeli, je nsledujc:
EXP = a0 + a1 HDPSRN + a2 (CPI_SRN/P_exp) + a3 ER Ð 
Ð a4 (M/PCPI Ð k . Y) + a5 NEZ + a6 DNY
AIC- a SBC-kritria pÞi uren potu zpoìdn naznaovala zvolit zpoì-
dn s periodou 2, 3 a 4. Zvolen forma kointegranho vektoru zahrnovala
konstantu bez trendu.
Odhadnut kointegran rovnice ukzala, ìe dlouhodob je eskù vùvoz
nejsilnji ovlivËovn vùvojem pomru zahraninch a vùvoznch cen, vùvo-
jem zahraninho dóchodu a mnovùm kurzem. Citlivost vùvozu na zbùva-
jc vysvtlujc promnn Ð mru restrukturalizace, poet pracovnch dnó
a situaci penìnho trhu Ð byla jiì celkem zanedbateln.
Objektivn je nutn Þci, ìe vtäina koeficientó kointegran rovnice cel-
kovho eskho vùvozu vyäla statisticky nevùznamn a ìe model doshl jen
slab vypovdac schopnosti (i kdyì kointegrace vùvozn funkce byla potvr-
zena Johansenovùm testem jak na hladin vùznamnosti 5 %, tak na hla-
din vùznamnosti 1 %).
Testy vùvoznch funkc sdruìenùch komoditnch tÞd SITC_0148
a SITC_2356 doshly podobn ãäpatnùchÒ vùsledkó; proto v tto prci ne-
jsou ani uvdny. PÞi interpretaci vùsledkó analùzy vùvoznch funkc se tak
budeme odvolvat pouze na jiì dÞve provedenou a publikovanou regresn
analùzu funkc eskho zahraninho obchodu (Tomäk, 2001).
4. Shrnut vùsledkó
Kointegran analùza funkce dovozu do R prokzala existenci dlouho-
dob zvislosti dovozu na vysvtlujcch promnnùch hrubù domc produkt,
pomr zmn domcch cen a zmn dovoznch cen a reln penìn zsoba.
Koeficient determinace kointegran analùzy dovozu byl dokonce vyää neì
u jednoduch regresn analùzy (dosahoval 92 %). Nejvtä dlouhodob z-
vislost dovozu byla prokzna na vysvtlujc promnn pomr zmn do-
mcch cen a zmn dovoznch cen (koeficient zvislosti dovozu se pohybo-
val v rozmez od 0,44 do 2,07). Hodnoty ostatnch koeficientó kointegran
analùzy zvislosti dovozn funkce vyäly takto: u zmn hrubho domcho
produktu od -0,51 do 0,76 a u reln penìn nabdky od 0,67 do 1,37 (viz
tabulka 6).
Regresn a kointegran analùza dovozn funkce prokzala, ìe na vùvoj
dovozu m vliv nejen vùvoj domcho dóchodu a cen (kter v sob zahrnuj
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jednotlivùch komoditnch skupin dovozu, tak celkovho dovozu byla ve vt-
äin pÞpadó nejen regresn, ale ikointegran analùzy niìä neì cenov elas-
ticita (viz tabulky 5 a 6). Jednoduch srovnn tchto dvou elasticit by tak
vedlo k zvru, ìe cenovù vùvoj byl hlavnm determinantou vùvoje dovozu
R ve zkoumanm obdob 1993Ð1998. Oväem dóchodov elasticita dovozu
ilustruje reakci dovozu na zvùäen dóchodu pÞi kombinaci pozitivnho dó-
chodovho efektu a zpornho efektu likvidity. Pozitivn dóchodovù efekt
prostÞednictvm meznho sklonu k dovozu vede pÞi róstu dóchodu k navù-
äen dovozu. Proti tomu pósob zpornù efekt likvidity, kterù je vyvoln n-
róstem poptvky po penzch pÞi nezmnn vùäi penìn nabdky. Vùslednù
dopad na dovoz je v tomto pÞpad popsn pouze dóchodovou elasticitou do-
vozu (bez ohledu na vùvoj penìnho trhu) Ð viz koncept monetrnho pÞ-
stupu kplatebn bilanci (Polak, 1957Ð1958), (Magee, 1976), (Frenkel Ð John-
son, 1976).
Kdyby centrln banka prostÞednictvm akomodativn mnov politiky
pÞizpósobila nabdku penz poptvce po nich, byl by efekt likvidity potla-
en a skuten zvislost dovozu na domc poptvce by byla dna soutem
dóchodov elasticity a elasticity penìnho trhu. Vùsledky naä analùzy pak
v takovmto pÞpad ukazuj, ìe hlavn pÞinou vùvoje dovozu v R v le-
tech 1993Ð98 nebyl cenovù (resp. kurzovù) vùvoj, ale vùvoj domc poptvky
v podmnkch akomodativn penìn nabdky.
Proveden regresn a kointegran analùza potvrdila relevantnost situ-
ace na trhu penz pro vùvoj dovozu, a tm i pro fungovn monetrnho vy-
rovnvacho procesu platebn bilance. V pÞpad analùzy dovozn funkce tak
jiì nevystame se standardnmi keynesinskùmi modely, operujcmi pouze
s vysvtlujcmi promnnùmi dóchod a cenovù a kurzovù vùvoj, ale je nutn
pÞihlìet i k monetrnmu pojet platebn bilance a pokusit se vysvtlit vù-
voj dovozu v zvislosti na situaci penìnho trhu.
Analùza vùvozn funkce tak uspokojiv vùsledky jako analùza dovozn
funkce jiì nepÞinesla. V kointegran analùze vùvozn funkce vyäla nejvtä
zvislost vùvozu na pomru zmn domcch cen a vùvoznch cen, dle pak
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TABULKA 6 Shrnutí výsledků vlastního výzkumu elasticit a koeficientů závislosti dovozní funkce
vysvětlující proměnná elasticity vypočtené koeficienty závislosti vypočtené 
z regresní analýzya z kointegrační analýzyb
důchod 0,92–1,44 (-0,51)–0,76
ceny 0,58–2,18 0,44–2,07
peněžní trh 1,50–3,37 0,67–1,37
domácí poptávka (důchod) 
v podmínkách akomodativní 
peněžní nabídky 2,45–4,76 0,73–1,80
vysvětlivky: a Interval elasticit je určen z provedené regresní analýzy celkového dovozu a dovozu sdružených komo-
ditních skupin SITC_0148 a SITC_2356.
b Interval koeficientů závislosti je určen z provedené kointegrační analýzy celkového dovozu, dovozu ko-
moditní skupiny SITC 7 a sdružených komoditních skupin SITC_0148 a SITC_2356.
6 Viz tabulky 3, 4 a 5 v (Tomäk, 2001); v nich nalezneme vùsledky statistick vùznamnosti vy-
svtlujcch promnnùch.426 Finance a vr, 51, 2001, . 7Ð8
TABULKA 7 Shrnutí výsledků elasticit vývozní funkce




na vùvoji zahraninho hrubho domcho produktu (nebo prómyslu) a na-
konec na mnovm kurzu (tabulka 7). Celkov väak model kointegran ana-
lùzy vùvozn funkce vyäel jako statisticky nevùznamnù. Regresn analùza
ukzala, ìe eskù vùvoz je velmi siln ovlivnn pomrem vùvoje zahrani-
nch a vùvoznch cen a vùvojem zahraninho dóchodu. Regresn Ð a ani ko-
integran Ð analùza nepotvrdily relevantnost situace na trhu penz pro vù-
voj vùvozu.
DODATEK
Vùzkum vzjemn zvislosti dovozu na vùvozu (regresn analùza)
V regresn analùze funkc zahraninho obchodu (Tomäk, 2001) byl testovn vù-
voj vùvozu a dovozu v zvislosti na vùvoji róznùch vysvtlujcch promnnùch (vetn
autoregresn funkce zpoìdn vlastn vysvtlovan promnn). Aväak doposud ne-
byla testovna vzjemn souvislost vùvoje dovozu a vùvozu mezi sebou, pÞiemì
v esk ekonomice lze pozorovat zvyäujc se dovozn nronost eskho vùvozu. Róst
dovozn nronosti vùvozu pramen z toho, ìe nejvce exportujcmi podniky v R jsou
podniky se zahranin majetkovou ast, u nichì je velk mnoìstv vùrobnch vstupó
zajiäéovno dovozem.
V tto sti se pokusme regresn analùzou odhadnout nejjednoduää linern z-
vislost eskho dovozu na vùvozu a urit zpoìdn mezi vùvojem danùch veliin. Sta-
tistick odhady jsou provedeny na mezironch procentnch pÞróstcch msnch dat
dovozu a vùvozu; odpad tudì problm nestacionarity asovùch Þad, a tm i problm
vzniku zdnliv regrese.
Testovanou funkci dovozu lze vyjdÞit jako prostou funkci vùvozu [Imp = f (Exp)],
ponvadì je logick pÞedpokldat, ìe róst vùvozu vyvol dodatenù róst dovozu, coì
vyjadÞuje dovozn nronost vùvozu. PÞitom póvodn exogenn róst vùvozu je podm-
nn dostaten velkùmi zsobami surovin a zdrojó, kter jsou potÞebn k vùrob a re-
alizaci vùvozu. Funkci dovozn nronosti vùvozu vyjdÞme ve tvaru:
Imp = b0 + b1 Expt + b2 Expt-1 + . . . + bn+1 Expt-n + «
Nejprve jsme testovali zvislost celkovho dovozu na celkovm vùvozu (v zvorkch
pod regresn funkc jsou uvedeny hodnoty t-statistiky).
Imp = 0,69 + 0,81Exp Ð 0,16Exp-1 Ð 0,12Exp-2 + 0,17Exp-3
(3,42) (3,54) (-0,62) (-0,45) (0,63)
R2 = 0,351, R2 upraven = 0,252, F-statistika = 3,55 (P-hodnota = 0,003904), D-W-
-statistika = 1,28
Vùsledky regresn analùzy ukazuj, ìe mezi celkovùm dovozem a celkovùm vùvo-
zem existuje vztah zvislosti, pÞiemì nejsilnjä je tento vztah hned v bìnm ob-
vysvětlivka: a Interval elasticit určen z provedené regresní analýzy celkového vývozu.dob bez zpoìdn. Tento zvr je pomrn pÞekvapujc, protoìe späe by se dalo oe-
kvat, ìe zmna vùvozu vyvol zmnu dovozu aì s uritùm zpoìdnm. Vùsledky re-
gresn analùzy ukazuj, ìe pokud vùvoz vzroste o 1 %, vyvol tento róst vùvozu róst
dovozu jiì vbìnm obdob ve vùäi 0,81%. Vzhledem ktomu, ìe statisticky vùznamnou
se ukzala zvislost mezi dovozem a vùvozem pouze v bìnm obdob (navc tato z-
vislost byla i nejsilnjä), lze odvodit zvr, ìe realizace vùvozu okamìit (jiì v danm
msci) podncuje róst dovozu. Tato rychl zvislost móìe bùt vysvtlena tak, ìe su-
roviny a komponenty nutn k vùrob a realizaci vùvozu nejsou v dostatenm mnoì-
stv na skladech, ale jsou v danm obdob dovezeny, dle pak pouìity na vùrobu zboì,
kter je v danm msci vyvezeno (systm zsobovn just in time).7
Dle jsme provedli odhad dovozn nronosti vùvozu v modelu dovozn funkce cel-
kovho dovozu a dovozu sdruìen komoditn skupiny surovin, paliv, materilu a po-
lotovaró. Za vysvtlujc promnn dovozn funkce byly brny nsledujc regresory:
hrubù domc produkt, pomr zmn domcch a dovoznch cen, penìn trh, poet
pracovnch dnó8, celkovù vùvoz a zpoìdn hodnoty vlastn vysvtlovan promnn.
Odhadovanou funkci9 lze vyjdÞit ve tvaru:
IMP (resp. IMP_2356) = b0 + b1 Y + b2 (CPI/Pimport) + b3 (M2/CPI) + 
+ b4 DNY + b5 EXP + AR(p) + «
Regresn odhad dovozn funkce celkovho dovozu:
IMP = -0,94 + 1,32Y-3 + 1,24(CPI/Pimport)-1 + 1,08(M2/CPI)-3 + 0,19DNY + 
+ 0,66EXP Ð 0,29IMP-1 + 0,22IMP-3
R2 = 0,788, R2 upraven = 0,758, F-statistika = 26,09 (P-hodnota = 0,0000), D-W-sta-
tistika = 1,98
Regresn odhad dovozn funkce sdruìen komoditn skupiny surovin, paliv, materilu
a polotovaró:
IMP_2356 = -0,43 + 1,13Y-3 + 1,82(CPI/Pimport)-1 + 1,16(M2/CPI)-3 + 
+ 0,07DNY + 0,84EXP Ð 0,17IMP_2356-1 + 0,18IMP_2356-3
R2 = 0,797, R2 upraven = 0,768, F-statistika = 27,55 (P-hodnota = 0,0000), D-W-sta-
tistika = 1,83
Proveden regresn odhady celkovho dovozu a dovozu sdruìen komoditn sku-
piny surovin, paliv, materilu a polotovaró s vyuìitm vùvozu jako jedn z vysvtlu-
jcch promnnùch vedly ke zlepäen odhadu standardn dovozn funkce Ð vyjdÞeno
zejmna penalizovanùm koeficientem determinace R2; srovnn provedeno s vùsledky
regresn analùzy vùzkumu provedenho v (Tomäk, 1999). ZroveË se podaÞilo pro-
kzat statistickou vùznamnost vysvtlujc promnn vùvoz pÞi odhadu vùvoje do-
vozu, a tedy prokzat dovozn nronost vùvozu. Tato dovozn nronost vùvozu se
ukzala logicky vtä pÞi odhadu dovozn funkce surovin, paliv, materilu a poloto-
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7 Jeden z oponentó se domnv, ìe autorovo vysvtlen nejvtä zvislosti mezi dovozem a vùvo-
zem v bìnm obdob aplikac systmu zsobovn just in time pÞeceËuje roveË managmentu
v eskùch firmch. UpÞmn Þeeno, autor s vyslovenùm nzorem recenzenta souhlas, ale nena-
äel jinù faktor, kterùm by dokzal uvedenou silnou zvislost dovozu a vùvozu v bìnm obdob
vysvtlit lpe.
8 Opt pÞipomnme, ìe vysvtlujc promnn poet pracovnch dnó je do modeló vùvoznch a do-
voznch funkc zaÞazena z dóvodu ãpÞepotenÒ vùvozu (dovozu) na jeden pracovn den, tj. z dó-
vodu dosaìen vrohodnjäho odhadu zvislosti vùvozu (dovozu) na zpoìdnùch ostatnch vy-
svtlujcch promnnùch.
9 Za cenovù index byl zvolen index spotÞebitelskùch cen.varó (0,84) neì pÞi odhadu funkce celkovho dovozu, kde dovozn nronost vùvozu
vyäla 0,66. Celkov pak lze Þci, ìe 1% zvùäen celkovho vùvozu vyvol 0,84% zvù-
äen dovozu surovin, paliv, materilu a polotovaró, ale ãjenÒ 0,66% zvùäen celkovho
dovozu.
LITERATURA
ARLT, J. (1997): Kointegrace v jednorovnicovùch modelech. Politick ekonomie, 1997, . 5,
ss. 733Ð747.
BANERJEE, A. Ð DOLADO, J. J. Ð GALBRAITH, J. W. Ð HENDRY, D. F. (1993): Cointegration,
Error Correction and the Econometric Analysis of Non-stationary Data. Oxford, Oxford Univer-
sity Press, 1993.
BILSON, J. F. O. (1978): The Monetary Approach to the Exchange Rate: Some Empirical Evi-
dence. IMF Staff Papers, vol. 25, 1978, pp. 49Ð75.
BOX, G. E. P. Ð JENKINS, G. M. (1970): Time Series Analysis, Forecasting and Control. San
Francisco, Holden-Day, 1970.
DICKEY, D. A. (1976): Estimation and Hypothesis Testing in Nonstationary Time Series. (Ph.D.
dissertation.) Iowa State University, 1976.
ENGLE, R. F. Ð GRANGER, C. W. J. (1987): Cointegration and Error Correction: Representa-
tion, Estimation and Testing. Econometrica, 1987, pp. 251Ð276.
FRAIT, J. (1996): Mezinrodn penìn teorie. VáB-TU Ostrava, 1996.
FRENKEL, J. A. Ð JOHNSON, H. G. (eds.) (1976): The Monetary Approach to the Balance of Pay-
ments. London, Allen and Unwin; and Toronto, University of Toronto Press, 1976.
FULLER, W. A. (1976): Introduction to Statistical Time Series. Wiley, 1976.
GRANGER, C. W. J. Ð NEWBOLD, P. (1976): Forecasting Economic Time Series. New York, Aca-
demic Press, 1976.
HAMILTON, J. D. (1994): Time Series Analysis. Princeton University Press, 1994.
HLUáEK, M. Ð SINGER, M. (1999): Moìnosti modelovn vùvozu a dovozu v obdob restruktu-
ralizace. Finance a vr, 1999, . 3, ss. 143Ð156.
HOLUB, T. (1996): Analùza poptvky po importu v R. Finance a vr, 1996, . 9, ss. 511Ð519.
HOLUB, T. (1997): Analysis of import demand in the Czech Republic. Prague Economic Papers,
1997, no. 3, pp. 268Ð276.
CHAREMZA, W. W. Ð DEADMAN, P. F. (1992): New Directions in Econometric Practice. New
York, Edward Elgar Publishing Ltd, 1992.
JOHANSEN, S. (1991): Estimation and Hypothesis Testing of Cointegration Vectors in Gaussian
Vector Autoregressive Models. Econometrica, 1991, pp. 1551Ð1580.
JOHNSON, H. G. (1972, 1976): Further Essays in Monetary Economics. London, Allen and Un-
win, 1972, 1976.
JOHNSON, H. G. (1977): The Monetary Approach to the Balance of Payments, A Nontechnical
Guide. Journal of International Economics, vol. 7, 1977, pp. 251Ð268.
KAPIKA, M. (1997): Vùvoj obchodn bilance v letech 1993Ð1996. Finance a vr, 1997, . 3,
ss. 163Ð175.
Komern banka (1999): HospodÞsk trendy, nor 1999.
KREIDL, V. (1995): Analùza esk importn a exportn poptvky. Finance a vr, 1995, . 12,
ss. 695Ð708.
MAGEE, S. P. (1976): The Empirical Evidence on the Monetary Approach to the Balance of Pay-
ments and Exchange Rates. The American Economic Review Papers and Proceedings, 1976,
pp. 165Ð170.
MANDEL, M. (1994): Cenov elasticity poptvkovùch kÞivek v zahraninm obchod a jejich vliv
na saldo obchodn bilance a devizovù kurs (na pÞklad eskoslovenska v letech 1990Ð1992). Fi-
nance a vr, 1994, . 2, ss. 60Ð68.
428 Finance a vr, 51, 2001, . 7Ð8POLAK, J. J. (1957Ð1958): Monetary Analysis of Income Formation and Payments Problems.
IMF Staff Papers, vol. VI, 1957Ð1958, pp. 1Ð50.
TOMáêK, V. (1999): Vyrovnvac procesy platebn bilance a analùza funkc zahraninho obchodu
R v letech 1993Ð1998. (Disertan prce.) Praha, VáE, 1999.
TOMáêK, V. (2001): Regresn analùza funkc zahraninho obchodu R v letech 1993Ð98. Finance
a vr, 2001, . 1, ss. 46Ð58.
SUMMARY
JEL Classification: C51, F17, F47
Keywords: elasticity of import – elasticity of export – trade balance – cointegration analysis
Cointegration Analysis of Foreign Trade 
in the Czech Republic, 1993Ð98
Vladimír TOMŠÍK – NEWTON Research Department, NEWTON Holding a.s.; Department of Economic
Policy, University of Economics, Prague
This paper presents cointegration analyses of the import and export functions of
the Czech Republic in 1993Ð1998 by identifying the main variable factors and esti-
mating the long-run equilibrium relationship of Czech foreign trade functions. A long-
-run equilibrium relationship was found in the Czech import function. On the other
hand, this relationship was weak in the Czech export function (coefficient of deter-
mination was only about 60 %). This paper also corroborates evidence of the long-
-run impact of the money market imbalance to the real economy. Therefore, the aut-
hor concludes, the Keynesian theory of the adjustment process applied to the balance
of payments in the long-run should be complemented by the monetary approach.
In the appendix to the paper, the author estimates a relationship between Czech
export and import to calculate Czech exportÕs import intensity.
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